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The research conducted by the author is to examine the effect of capital adequacy ratio (CAR), loan to deposit 
ratio (LDR) on stock returns of state-owned banks mediated by firm value. It is hoped that this research will be 
able to provide benefits, improve and maximize banking performance. The author uses a descriptive research 
method with the data used is quantitative data. This research uses multiple linear regression analysis method 
using IBM SPSS version 26 software. From the research analysis, it is found that the firm value or PBV can be 
a mediator on the effect of CAR on the stock returns of state-owned banks in Indonesia. However, the value of 
the company or price to book value (PBV) is not able to mediate the influence of LDR on the stock returns of 
state-owned banks in Indonesia. This shows that the value of the company or PBV has an important role in 
connecting the influence of the independent variable to the dependent variable. CAR and LDR cannot directly 
affect SOE banking stock returns. 
Keywords: capital adequacy ratio (CAR); loan to deposit ratio (LDR); Stock returns; price to book value (PBV) 
 
ABSTRAK 
Penelitian yang dilakukan penulis adalah untuk menganalisis pengaruh CAR dan LDR terhadap return saham 
perbankan BUMN dimediasi oleh Nilai Perusahaan. Diharapkan penelitian ini mampu memberikan manfaat, 
meningkatkan dan memaksimalkan kinerja perbankan. Penulis menggunakan penelitian deskriptif sebagai 
metode dengan data yang digunakan adalah data kuantitatif. Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi 
linier berganda dengan menggunakan bantuan software IBM SPSS versi 26. Dari analisis penelitian diperoleh 
hasil jika Nilai perusahaan atau PBV dapat menjadi memediator terhadap pengaruh CAR, terhadap return saham 
pada perusahan perbankan BUMN di Indonesia. Namun nilai perusahaan atau PBV tidak mampu memediasi 
terhadap pengaruh LDR dan return saham perbankan BUMN (badan usaha milik negara) di Indonesia. Hal ini 
menunjukkan jika Nilai perusahaan atau PBV memiliki peran penting menjadi penghubung pengaruh variable 
independen terhadap variable dependen. Kedua variable independen tidak mampu mempengaruhi return saham 
perbankan BUMN secara langsung. 
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Perbankan berperan penting dalam mencukupi kebutuhan masyarakat dalam bidang keuangan. 
Berdasarkan UU Nomor 10 Tahun 1998, Bank merupakan kesatuan yuridis penghimpun dana baik 
berupa tabungan dari masyarakat dalam berbagai jenis, dengan tujuan untuk memaksimalkan 
kesejahteraan masyarakat. Perbankan memiliki kegiatan utama yaitu mengumpulkan dana untuk 
disimpan dan menjadi kekuatan pendanaan bank dan mendistribusikan kembali kepada masyarakat. 
Namun pada era digital ini aktivitas perbankan semakin beragam seiring dengan kebutuhan 
masyarakat yang terus bertambah dan meningkat. 
Perbankan BUMN merupakan perbankan yang sedikit atau seluruh modalnya dikuasai oleh negara 
yang bersumber dari kekayaan negara yang telah dipisah. Perbankan BUMN dalam menjalankan 
kegiatan operasionalnya membutuhkan pendanaan dari para investor dalam pasar modal. Investor 
dalam menyuntikkan dananya memiliki tujuan salah satunya untuk memaksimalkan laba dan 
mendapatkan return (Dewi, 2017). Return saham adalah sebagian tekat dan tujuan para pemilik saham 
untuk menginvestasikan assetnya pada sebuah perusahaan, return saham sulit untuk diprediksi karena 
harga saham yang bersifat fluktuatif (Setyarini and Rahyuda, 2017). Urgensi penelitian ini adalah 
banyaknya return saham yang ada maka akan lebih menarik investor atau pemilik saham untuk 
menanamkan modalnya pada suatu perusahaan. Untuk itu investor perlu meneliti berapa tinggi tingkat 
return saham yang diterima investor dalam berinvestasi (Suriyani and Sudiartha 2018).  
 
Sumber: BEI (data diolah penulis, 2021) 
 Gambar 1 Pengembalian Saham Perbankan 2016-2019 
Berdasarkan gambar 1 dapat dilihat bahwa return saham perusahaan perbankan pada tahun 2016 - 
2019 bersifat fluktuatif. Di tahun 2016 ke tahun 2017 pengembalian saham perbankan mengalami 
presentase peningkatan sebesar 52 persen. Ditahun 2018 return saham perbankan turun sebanyak 45% 
dan kembali naik sebesar 12% pada tahun 2019 (Salam et al. 2020). Berdasarkan penjelasan tersebut 
investor perlu mengetahui dan mengetahui faktor-faktor yang sedikit banyak mampu memberikan 
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pengaruh terhadap return saham perbankan sehingga mampu mencapai  keuntungan sebagai salah 
tujuan investor menanamkan modal. 
Beberapa faktor mampu mempengaruhi return saham adalah Capital Adequancy Ratio (CAR) dan 
Loan to Deposit Ratio (LDR). Hal tersebut sesuai penelitian yang diteliti oleh (Iskandar, 2017) dan 
(Saputri, 2018) jika CAR berpengaruh positif dan signifikan pada return saham. Dimana rasio CAR 
yang banyak menunjukkan besarnya modal yang dimiliki bank yang memikat para pemegang saham 
untuk melakukan transaksi saham. Penelitian yang dilakukan oleh (Patricia, Hidayati, and Wahyudi 
2021) bahwa LDR berpengaruh positif terhadap return saham serta menurut (Lubis, Hardi, and 
Nofrizal 2020). Akan tetapi dalam hasil penelitian (Abadi, 2017)  LDR memiliki hasil yang negatif 
terhadap return saham dan (Astohar, Dhian, and Rahmadhani 2020) mengatakan jika LDR tidak 
memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. Hal tersebut sesuai penelitian  (Astohar, 
Ristianawati, and Oktafiani 2021) capital adequancy ratio dan loan to deposit ratio secara langsung 
tidak memiliki pengaruh terhadap return saham perbankan. Berdasarkan penelitian-penelitian tersebut, 
ditemukan adanya gap antara capital adequancy ratio dan loan to deposit ratio terhadap return saham, 
sehingga dibutuhkan model untuk penyelesaiannya. Penelitian yang dilakukan (Astohar, Ristianawati, 
and Oktafiani 2021) menerapkan Nilai Perusahaan yang merupakan mediator. PBV terbukti 
mempunyai pengaruh dalam memediasi variabel dependen. 
Berdasarkan penjelasan di atas, penulisan artikel ilmiah ini memiliki tujuan untuk menganalisis 
pengaruh capital adequency ratio (CAR), loan to deposit ratio (LDR) terhadap return saham 
perbankan BUMN dimediasi oleh Nilai Perusahaan. Diharapkan penelitian ini mampu memberikan 
manfaat, meningkatkan dan memaksimalkan kinerja perbankan. 
 
TINJAUAN PUSTAKA 
Capital Adequency Ratio (CAR) 
CAR merupakan skala pengukuran modal yang untuk mengetahui kapasitas bank dalam menyediakan 
dana cadangan jika bank mengalami kesulitan dan kapasitas manajemen bank guna meneliti, 
melakukan pengawasan dan melakukan pengendalian risiko yang mungkin terjadi yang mungkuin 
mampu mempengaruhi tinggi rendahnya modal (Swandewi and Purnawati 2021). CAR (capital 
adequency ratio) atau rasio pemenuhan modal juga dapat digunakan untuk menghitung kehilangan 
bank dikemudian hari. 
Loan to Deposit Ratio (LDR) 
LDR merupakan hutang pada tabungan dapat dijadikan guna mengetahui likuiditas suatu bank dengan 
pembagian antara jumlah utang bank dengan jumlah simpanan bank dalam kurun waktu bersamaan. 
LDR merupakan skala pengukuran rasio total pinjaman atau hutang dengan dibagi modal pribadi yang 
digunakan dan dana masyarakat (Karimah and Nuraini 2018). 
Return Saham 
Return saham merupakan hal vital untuk perusahaan perbankan untuk menambah daya tarik untuk 
menarik investor berinvestasi. Return saham yaitu imbal hasil didapatkan oleh pemegang saham dari 
dana  yang ditanamkan dalam badan usaha (Suriyani and Sudiartha 2018). 
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Nilai perusahaan adalah salah satu rencana kedepan  dari perusahaan yang dapat menunjukkan 
kesejahteraan para pemegang saham, dimana semakin meningkat nilai perusahaan yaitu kesejahteraan 
investor akan meningkat pula (Suryandani 2019). 
 
Kerangka Pemikiran Teoritis Dan Perumusan Hipotesis 
Variabel CAR Dan LDR Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan penelitian terdahulu CAR (capital adequency ratio) dan LDR (loan to deposit ratio) 
secara parsial berpengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan dan secara parsial bersamamaan 
mempunyai pengaruh pada nilai perusahaan bank umum yang terdaftar di BEI tahun 2011 hingga 
2015 (Halimah and Komariah 2017). 
H1: CAR dan LDR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan 
Variabel CAR (Capital Adequency Ratio) Dan LDR (Loan To Deposit Ratio) Terhadap Return Saham 
Dari penelitian terdahulu yang diteliti Ramadhani Indah Saputri, menunjukkan jika CAR (capital 
adequency ratio) mempengaruhi return saham secara positif dan signifikan, sedangkan LDR (loan to 
deposit ratio) cenderung bersifat fluktuatif karena usaha suatu bank guna menstabilkan likuiditas bank 
dari total kredit yang digunakan. Sehingga hasil pengujian menunjukkan jika LDR (loan to deposit 
ratio) tidak mampu memberi pengaruh yang signifikan terhadap return saham (Saputri 2018) . 
H2: CAR dan LDR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham 
Variabel Nilai Perusahaan Terhadap Return Saham 
Dari hasil pengujian dari artikel terdahulu oleh Desak dan Wayan, memperlihatkan jika nilai 
perusahaan memiliki pengaruh yang positif juga signifikan terhadap return saham pada perusahaan 
LQ45 yang terdaftar di BEI (bursa efek indonesia) (Lantari and Widnyana 2018).  
H3: Nilai Perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham 
Variabel CAR (Capital Adequency Ratio) Dan LDR (Loan To Deposit Ratio) Terhadap Return Saham 
Dimediasi Oleh Nilai Perusahaan 
Dari hasil pengujian terdahulu yang diteliti Astohar, Yuyun dan Dewi memperlihatkan jika CAR 
(capital adequency ratio) terbukti berpengaruh positif terhadap return saham dan juga return saham 
mampu menjadi mediator pengaruh CAR (capital adequency ratio) dan return saham. Sedangkan 
LDR  mempunyai pengaruh yang positif pada return saham dan juga nilai perusahaan dapat menjadi 
mediator pengaruh LDR (loan to deposit ratio) pada return saham (Astohar, Ristianawati, and 
Oktafiani 2021). 
 
H4: CAR dan LDR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham melalui 
dimediasi oleh Nilai Perusahaan 
 
Berdasarkan hubungan antar variabel diatas dapat dirumuskan kerangka teoritis dan hipottesis sebagai 
berikut. 
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Gambar 2 Kerangka Teoritis 
 
H1: CAR dan LDR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan 
H2: CAR dan LDR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham  
H3: Nilai Perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham 
H4: CAR dan LDR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham melalui 




Penulis menggunakan metode penelitian deskriptif dan data kuantitatif dalam melakukan penelitian. 
Metode deskriptif  berfungsi untuk menggambarkan suatu materi yang hendak dianalisis dari 
komunitas maupun sebagaian kecilnya dengan tidak merubah dan menyimpulkan (Sugiyono, 2017). 
Pendekatan penelitian yang dipakai menggunakan metode tradisional. Dimana metode tradisional 
merupakan pendekatan yang didasari pada sesuatu kepastian yang digunakan pada komunitas tertentu 
(Sugiyono 2018). Data kuantitatif merupakan data bersifat angka atau data yang dapat dihitung, data 
kuantitatif cenderung dapat dianalisis menggunakan metode statistik. 
 
Objek 
Penelitian ini menggunakan 4 perbankan BUMN yaitu BRI, BNI, Bank Mandiri, dan BTN periode 
2016-2019 sebagai objek. Jenis data dalam penelitian ini yakni data-data berupa angka dengan teknik 
tabulasi data menggunakan teknik purposive sampling dari data bank BUMN yang telah terdaftar di 
BEI.  Pengumpulan data melalui studi pustaka yang dikumpulkan dari situs resmi idx.go.id. serta 
website resmi perusahaan-perusahaan yang akan menjadi sampel. Penelitian berlangsung selama bulan 
juni hingga bulan September 2021. Untuk proses pengumpulan dan penyesuaian antara tujuan 
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Kecukupan Modal (CAR) CAR merupakan skala berupa kecukupan dana yang digunakan guna 
meminimalisir kehilangan yang dapat terjadi kepada bank (Barus and Erick 2016). Skala pengukuran 
CAR dapat diketahui dengan rumus sebagai berikut. 
 
Total Modal/ATRM x 100% = CAR 
Likuiditas Bank (LDR) 
LDR adalah skala keuangan yang berfungsi untuk mengetahui kapabilitas suatu bank guna mencukupi 
pinjaman yang harus dilunasi oleh suatu bank (Sofyan 2016). Rasio LDR dapat diperoleh melalui cara 
berikut. 
(Total Kredit)/(Dana Pihak Ketiga) x 100% = LDR 
Pengembalian Saham 
Return saham merupakan keuntungan yang didapatkan oleh shareholder dari penanaman dana yang 
dilakukan oleh investor, baik dalam bentuk capital gain maupun dividen (Setiyono and Amanah 
2016). Return saham dapat diperoleh dengan rumus sebagai berikut. 
Harga Jual Akhir – Harga Beli Awal + Dividen = Return Saham 
Nilai Perusahaan 
PBV merupakan skala keuangan dengan fungsi mengindikasi seberapa banyak shareholders yang 
membayar asset bersih perusahaan (Laurens 2018). Rasio nilai perusahan mampu diketahui melalui 
rumus sebagai berikut. 
Harga Saham/Book Value = PBV 
 
Metode Analisis Data 
Penulis menganalisis pengaruh CAR, LDR terhadap return saham dengan variable mediasi berupa 
nilai perusahaan. Alat bantu yang dipakai pada pengujian ini adalah software IBM SPSS versi 26. 
Pengujian memakai Uji Asumsi Klasik, Analisis Regresi Berganda dan Sobal Test. Model persamaan 
regresi adalah sebagai berkut: 
1. Uji Persamaan model regresi linier berganda tahap 1 
Menguji pengaruh variabel CAR (X1) dan LDR (X2) terhadap PBV (Y2) 
Y1 = a + b1X1 + b2X2 + e 
2. Uji Persamaan model regresi linier berganda tahap 2 
Menguji pengaruh pengaruh variabel CAR (X1) dan LDR (X2) terhadap return saham (Y2) 
Y2 = a + b1X1 + b2X2 
3. Uji Persamaan regresi sederhana 
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Menguji pengaruh antara variabel independent dan variabel dependen PBV (Y1) dan return 
saham (Y2) 
Y2 = a + b4Y1 
4. Uji koefisien determinasi 
Dipakai untuk mencari ukuran dari berbagai variabel dependen yang mampu dijelaskan oleh 
variabel independen. Berdasarkan perhitungan koefisien determinasi akan digunakan untuk 
mencari besaran presentase berbagai return saham perbankan BUMN mampu dijelaskan 
melalui CAR, LDR, dan PBV. 
5. Sobal Test 
Menganalisis pengaruh secara insidental pada variabel bebas pada variabel terikat melalui 
mediator. Pada penelitian ini yaitu menganalisis hubungan insidental variabel CAR dan LDR 
terhadap variabel return saham dengan melelalui variabel PBV. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Statistika Deskriptifu 
Dipakai guna melihat gambaran pada data dengan melihat varaian, nilai terendah, nilai tertinggi, rata-
rata, standar deviasi, sum, kurtosis, skewness dan range. 
Hasil pengelolaan data dari sampel yaitu sebagai berikut. 
Tabel 1. Uji Statistika Deskriptifu 
 
Dari tabel 1 di atas, hasil nilai terendah, nilai tertinggi, rata-rata dan standar deviasi dari CAR, LDR, 
return saham dan PBV. Berdasrkan data pada table 1 diketahui dengan sampel sebanyak 20  nilai 
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Uji Normalitas Dan PenyimpanganuAsumsioKlasiky 
UjiiKolmogoroviSmirnovi 
Tabel 2. Hasil KolmogoroviSmirnovi 
 
Dari tabel 2 dapat diketahui jika model dari regresi telah tersebar normal atau jumlah Asymp. Sig. (2-
tailed) lebih tinggi dari 0,05. 
 
UjiIHeteroskedastisitasI 
UjiOheterokedastisitasIbertujuan guna melihat apa model regresi terjadi perbedaan variance dari sisa 
sisa observasi lainnya. Heterokedastisitas dapat dilihat dengan kriteria nilai signifikansi lebih tinggi 
dari (sig.>0.05) sehingga tidak ada heterokedastisitas dan jika probabilitas lebih rendah alpha 
(sig.<0.05) ada heterokedastisitas. Heterokedastisitas dapat dilihat dari grafik sctterplot dan uji glatser. 
 
Uji Glatser 
Tabeli3 berikut ini adalah hasilipengujiani Glatser: 
Tabel 3. Hasil Glatser 
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Dari tabel 3 di atas, hasil uji glatser dapat dilihat apabila nilaii probabilitas lebih tinggi alpha 
(sig>0.05) tidak ada heterokedastisitas. Dari data-data diatas dapat dijelaskan jika model regresi telah 
berdistribusi normal. 
 
Gambar 3 Grafik Scatterplot 
 
Gambar 4 Hasil Heteroskedastisitas Scatterplot  
 
Dari gambar 3 dan 2 diatas setelah di transform memperlihatkan jika data tersebut menyebar secara 
tidak beraturan atau tidak membentuk suatu pola. Pada sumbu Y data menyebar dibawah garis 0 yang 
memperlihatkan bahwa tidak ada heteroskedastisitas. 
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Uji multikolinieritas memiliki tujuan guna melihat apakah terdapat hubungan masing-masing variabel 
bebas (independen). Nilai dapat dilihat dengan kriteria nilai tolerance >0,10 atau nilai VIF (variance 
inflantion) <10. 
Tabel 5. Hasil Multikolinieritas 
 
Dari tabel 5. Setelah ditransform, nilai tolerance variabel iCAR (capitali adequency ratioo) 
daniLDRi(loan to deposit ratio) kurang darii(0,10idaninilaiIVIF yang diperoleh lebih dari dari 10 
menunjukkan jika multikolinieritas tidak terjadi. Dari hasil perhitungan dapat dilihat  menunjukkan 
jika tidak terjadi penyimpangan multikolinieritas dan tidak terjadi penyimpangan heteroskedastisitas 
karena grafik scatterplot tidak membentuk pola tertentu. 
 
Uji GoodnesiofiFit 
iTabel 6. HasilIGoodnesiOfiFiti 
 
 
Dari tabeli6 pada hasil perhitungan anova, didapatkan nilai F hitung 4,778 dan nilai probabilitas 0,015. 
Dari hasil tersebut dapat diketahui jika model regresi yaitu variabel CAR,iLDR,idaniPBV dengan 
bersamaan memiliki hubungan  signifikani pada returnisaham secara simultan  perbankan BUMN dan 
model regresi yang disusun telah memenuhi kriteria fit/kriteriai goodnessiofifit. 
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AnalisisoRegresioLinieroBerganda I 






T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -5.388 3.956  -1.362 .191 
CAR .278 .111 .563 2.512 .022 
LDR .018 .027 .148 .661 .517 
a. Dependent Variable: PBV 
Dariitabel 7 didapatkan jika PBV = -5,388 + 0,278 CAR + 0,018 LDR. Pada penelitian ini diperoleh 
nilai konstanta sebesar -5,388, dapat diartikan jika apabila diasumsikan variabel CAR (capital 
adequency ratio) dan LDR adalah 0 (nol), PBV pada perbankan BUMN terjadi penurunan. Hal ini 
menunjukkan pentingnya CARi(capitaliadequency ratio)idan LDRi(loanito depositiratio), sehingga 
apabila variabel bebas ini tidak mengalami perubahan atau tetap makainilaiiperusahaan atau PBV akan 
mengalamiipenurunan.  
Nilai koefisien regresi CAR (capital adequency ratio) sebesar 0,278 dan nilaiiprobabilitas (sig)  0,022 
dimana nilai lebih kecil 0,05. Hal ini menunjukkan jika variabel CAR (capital adequency ratio) 
berpengaruh positif dan signifikan pada variabel nilaiiperusahaan atau PBV (price book to value) yang 
berarti jika setiap kenaikan 1 variabel CAR (capital adequency ratio) maka akan mempengaruhi nilai 
perusahaan atau PBV (price book to value) 0,278, dengan anggapan jika dalam penelitian tidak 
terdapat variable lain. 
Dariihasil analisis penelitian ini sejalan dengan penelitian Halimah jika CARi 
(capitaliadequencyiratio) secarai parsiali berpengaruhisignifikani terhadap nilai perusahaan (Halimah 
and Komariah 2017). Akan tetapi bertentangan dengan penelitian Agustiani dengan hasil penelitian 
jika CAR (icapital adequency iratio) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dimana 
bertambahnya kemampuan dana yang dimiliki tidak dapat sebagai patokan tingkat kesuksesan pihak 
manajer dalam mendapatkan nilai perusahaan yang besar (Agustiani 2016) dan penelitian Ariyani 
dengan hasil jika CAR (icapital adequency iratio)oberpengaruh tetapi tidakisignifikan pada 
nilaiiperusahaan (Ariyani et al. 2019). 
Nilai koefisien LDRo 0,018 daninilaiiprobabilitas (sig) berjumlah 0,517  nilai tersebut besar daripada 
0,05. Menunjukkan jika variabel iLDR (loanito deposit ratioi) mempunyai hubungan 
positifotidakosignifikan pada nilai perusahaan atau PBV (price book to value) yang berarti jika setiap 
kenaikan 1 variabel LDR (loan to deposit ratio) maka akan mempengaruhi nilai perusahaan atau PBV 
(price book to value) sebesar 0,018, dengan asumsi jika variabel lain tidak diteliti dalam penelitian ini.   
Dari hasil analisis penelitian ini ejalan dengan penelitian Halimah jika LDR (loan to deposit ratio) 
secara parsial berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (Halimah and Komariah 2017). Akan 
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tetapi bertentangan dengan penelitian Suyitno jika LDR (loan to deposit ratio) memiliki pengaruh 
yang negative dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakinotinggi rasio LDR suatu bank bukan 
menjadi tolak ukur keberhasilan manajemen dalam memperoleh nilai perusahaan (Suyitno 2017). 
 
Analisis regresi linier berganda tahap 2 





t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -29.601 21.314  -1.389 .183 
CAR 1.970 .597 .665 3.300 .004 
LDR .043 .145 .060 .296 .771 
a. Dependent Variable: Return Saham 
 
Dari tabel 8 diatas diketahui jika Return Saham = -29,601 + 1,970 CAR + 0,043 LDR. Pada penelitian 
ini diperoleh nilai konstanta sebesar -29,601, dapat diartikan jika apabila diasumsikan variabel CAR 
dan LDR adalah 0 (nol), maka return perusahaan pada perbankan BUMN mengalami penurunan. Hal 
ini menunjukkan pentingnya CAR (capital adequency ratio) dan LDR (loan to deposit ratio), sehingga 
apabila variabel bebas ini tidak mengalami perubahan atau tetap maka return saham akan mengalami 
penurunan. Secara singkat dapat dikatakan apabila nilai CAR dan LDR tidak mengalami perubahan 
maka nilai return saham akan mengalami penurunan. Sebaliknya jika CAR dan LDR mengalami 
peningkatan maka nilai return saham juga akan meningkat. 
 
Dilihat dari nilai koefisien regresi CAR (capital adequency ratio) sebesaro1,970 danonilai probabilitas 
(sig) 0,004 yang omana nilaiotersebutolebih kecil 0,05. Hal ini menunjukkan jika variabel CAR 
(capital adequency ratio) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap variabel return saham 
yang berarti jika setiap kenaikan 1 variabel CAR (capital adequency ratio) maka akan mempengaruhi 
return saham sebesar 1,970, dengan asumsi jika variabel lain tidak diteliti dalam penelitian ini. 
Apabila nilai CAR meningkat maka nilai return saham juga akan ikut meningkat. 
 
Dari hasil analisis penelitian ini sejalan dengan penelitian Pratiwi dengan hasil penelitian jika 
CARo(capital adequency ratio) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham (Pratiwi, 
Maslichah, and Afifudin 2021). Akan tetapi bertentangan dengan penelitian Praditasari jika CAR 
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Nilai koefisien regresioLDR (loan to deposit ratio) sebesar 0,043 dan nilai probabilitas (sig) sebesar 
0,771 yang mana nilai tersebut lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan jika variabel LDR (loan to 
deposit ratio) mempunyai pengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham yang berarti jika 
setiap kenaikan 1 variabeloLDR maka akan mempengaruhi return saham sebesar 0,043, dengan 
asumsi jika variabel lain tidak diteliti dalam penelitian ini. Apabila LDR meningkat maka nilai return 
saham juga akan meningkat. 
Dari hasil analisis penelitian ini sejalan dengan penelitian Wijaya jika LDR (loan to deposit ratio) 
memiliki pengaruh yang positif (Wijaya and Reyhan 2017). Akan tetapi bertentangan dengan 
penelitian Pramesti dengan hasil jika LDR (loan to deposit ratio) tidak memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap return saham (Pramesti, Sahroni, and Siliwangi 2021). 
 
Analisis Regresi Sederhana 





t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 8.197 2.517  3.257 .004 
PBV 3.222 1.192 .537 2.702 .015 
a. Dependent Variable: Return Saham 
Dari perhitungan hasil analisis regresi sederhana diatas dapat diketahui Return Saham = 8,197 + 3,222 
PBV. Pada penelitian ini diperoleh nilai konstanta sebesar 8,197, maka dapat dikatakan jika variable 
bebas tidak berubah yaitu variabel nilai perusahaan atau PBV maka return saham BUMN akan 
meningkat. Dapat dikatakan apabilaonilaioperusahaan tetap makaonilai returnosahamoakan meningkat 
begitu jugaosebaliknya. 
  
Nilai perusahaan atau PBV memiliki nilai koefisien regresi sebesar 3,222 dan nilai probabilitas (sig) 
sebesar 0,015 yang mana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan jika nilai perusahaan 
atau PBV memilikiopengaruh yang positifodan signifikanoterhadap returnosaham yangoberarti setiap 
kenaikano1 nilai perusahaan atau PBV (price book to value) maka akan mempengaruhi returnosaham 
sebesar 3,222, dengan asusmsi jika variabel lain tidak diteliti dalam penelitian ini. Setiap kenaikan 
nilai perusahaan maka nilai return saham juga akan meningkat. 
 
Koefisien Determinasi 
Berdasarkan hasil pengujian olah data diketahui nilai R square pada penelitian ini adalah 0,189. 
Besaran variasi variabel nilai perusahaan atau PBV pada perbankan BUMN mampu dijelaskan oleh 
variasi variabel CAR (capital adequency ratio) dan LDR (loan to deposit ratio) adalah sebesar 18,9% 
dan 81,1% sisanya dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian. Sedangkan besaran variasi 
variabel return saham pada perbankan BUMN mampu dijelaskanooleh variasiovariable CAR dan 
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LDR adalah 0,345 atau 34,5% dan 65,5% sisanya dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian. 
Serta besaran variasi variabel return saham pada perbankan BUMN yang dapat diterangkan oleh 
variabel nilai perusahaan atau PBV (price book to value) adalahosebesar 0,289 atau 28,9%idan 
sisanyai70,1% dijelaskanooleh variabel lainodiluar model penelitian. 
 
Sobel Test 
Peran PBV Dalam Memediasi Pengaruh CAR Terhadap Return Saham 
Dari perhitungan diketahui jika nilai sobel test adalah (2,183 > 1,96) atau lebihobesarodari nilai t tabel 
dan nilai alpha lebih besar dari nilai sig. (0,05 > 0,022) maka dapat dilihat jika nilai perusahaan atau 
price book to value (PBV) memiliki peranan sebagai variable intervering dan mempengaruhi capital 
adequacy ratio (CAR) terhadap return saham pada perbankan BUMN. Nilai t sobel test adalah 2,183 
dan nilai t tabel adalah 1,96. Hasil pengujian ini meperlihatkan jika nilai perusahaan atau PBV terbukti 
memiliki hasil yang signifikan untuk menjadi variable intervering dan mempengaruhi CAR terhadap 
return saham perbankan BUMN. Dengan kata lain CAR yang dimediasi oleh PBV mampu 
meningkatkan return saham. 
Hasil tersebut sesuai dengan penelitian yang dilakukan Astohar jika nilai perusahaan (PBV) memiliki 
hasil yang signifikan berperan menjadi variable intervering dan memiliki pengaruh CAR terhadap 
return saham (Astohar, Ristianawati, and Oktafiani 2021). 
Peran PBV Dalam Memediasi Pengaruh LDR Terhadap Return Saham 
Dari perhitungan diketahui nilai t sobel test adalah (1,540 < 1,96) atau lebihokecil darionilaiot 
tabelodanonilai alpha lebihokecil dari nilaiosig. yaitu (0,05<0,517) maka dapat dilihat jika nilai 
perusahaan sebesar 1,540 dan nilai t tabel sebesar 1,96. Hasil pengujian ini memperlihatkan jika nilai 
perusahaan (PBV) terbukti memiliki hasil yang tidak signifikan untuk menjadi variable intervering dan 
tidak mempengaruhi LDR terhadap return saham pada perbankan BUMN. Dengan kata lain bahwa 
LDR yang dimediasi oleh PBV tidak mampu meningkatkan return saham. 
Hasil tersebut tidak sesuai dengan penelitian milik Astohar yang memiliki hasil jika nilai perusahaan 
(PBV) terbukti berperan signifikan menjadi mediator pengaruholoan toodeposit ratioo(LDR)  
terhadaporeturnosaham (Astohar, Ristianawati, and Oktafiani 2021). 
 
SIMPULAN  
Pengaruh CAR (Capital Adequency Ratio) Dan LDR (Loan To Deposit Ratio) Terhadap Nilai 
Perusahaan 
Dari hasil analisis dapat diketahui jika CAR (capital adequency ratio) mempunyai pengaruh 
positifodanosignifikanoterhadap variabel nilaioperusahaan atau PBV(priceobookotoovalue), 
sedangkan LDR (loanotoodepositoratio) mempunyai pengaruh yang positif dan tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan atau PBV. Denganokataolain apabilaoCAR dan LDR nilainya tetap maka 
nilai perusahaan akan menurun, namun jika CAR dan LDR meningkatomakaonilaioperusahaan juga 
akanomeningkat. 
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Pengaruh CAR (Capital Adequency Ratio) Dan LDR (Loan To Deposit Ratio) Terhadap Return 
Saham 
Dari hasil analisis dapat diketahui jika CAR (capital adequency ratio) mempunyai pengaruh 
positifodanosignifikanoterhadap variabel returnosaham, variabel LDR (loan toodepositoratio) 
memiliki pengaruh yang positifonamun tidakosignifikan terhadaporeturnosaham. Denganokata 
lainoapabilaoCAR meningkat makaoreturnosaham juga akanomeningkat begitu juga sebaliknya. 
Namun apabila LDR nilainya tetap maka return saham akan menurun dan jika LDR meningkat maka 
return saham juga akan meningkat. 
Pengaruh Nilai Perusahaan Terhadap Return Saham 
Dari hasil analisis dapat diketahui jika nilai perusahaan atau PBV (price book to value) mempunyai 
pengaruhopositifodanosignifikanoterhadaporeturn saham. Dengan kata lain apabila nilai perusahaan 
meningkat maka return saham juga akan meningkat begitu juga sebaliknya. 
Pengaruh CAR (Capital Adequency Ratio) Dan LDR (Loan To Deposit Ratio) Terhadap Return 
Saham Dimediasi Oleh Nilai Perusahaan 
Dari hasil analisis dapat diketahui jika CAR (capital adequency ratio) yang dimediasi oleh nilai 
perusahaan atau PBV (price book to value) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return 
saham. Dalam artian nilai perusahaan PBV mampu memediasi pengaruhocapital adequacyoratio 
(CAR) terhadaporeturnosaham. Sedangkan loanotoodepositoratio (LDR) 
tidakomemilikiopengaruhaosignifikanoterhadaporeturnosaham, dalam artian Price to book value 
(PBV) tidak mampu memediasi pengaruh loan to deposit ratio (LDR) terhadap return saham. Dengan 
kata lain CAR yang dimediasi nilai perusahaan akan meningkatkan return saham dan LDR yang 
dimediasi oleh nilai perusahaan tidak dapat meningkatkan return saham. 
 
SARAN 
Saran untuk perbankan BUMN harus meningkatkan nilai perusahaan atau PBV (price book to value) 
dengan pengembangan produk jasa keuangan khususnya untuk usaha bersekala menengah ke bawah 
untuk berpartisipasi dalam mitra bank serta penyaluran kredit yang lebih optimal. 
 
Saran untuk penelitian mendatang diharapkan dapat mengembangkan lagi model penelitian yaitu 
dengan menambah variabel mediasi ataupun variabel independen yang berpengaruh terhadap return 
saham atau membuat model baru dengan menambahkan variable moderasi. Serta perluasan obyek 
seperti seluruh perbankan di Indonesia baik perbankan BUMN maupun perbankan swasta dan go 
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